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5 ED dès die asiill Gi ass M 5 ais die dons (6Ÿ piles pue 3] pgiis 
jé 5 Ju Os dé a OÙ GA a dj ja la Ji us douiall areie 

Ab sx eus (all 20011296 à, Osilill jgue des couubulil CSUL Ge Lu Lil 
La JE vas GÙ OS gi «di ce Que Ge gl éllé ss pie Ge die (SN 8alall (ya 
a le AS I And Cie lu ecuhsill cn) est pgiuall al&si pe (let éllaïll 
Cyhs 3 eûe JRu gl lise Call coalgu Css null de sl Gil oi oes vil 
JS a) dt tell quel indl paill Cité 5 ecuileulé ul de hjèdll aus 
cadls Gleu Le Lis dj ea Ge jf dy Ge gili clou ie Que (Ge col af 4 Qué 
St uslell (gloall cSlsdll GS Ge Al (sil Guslell QU Ji «oi ca) ji 
Blual Aâshee las spas US | 5 lie Que Ge Gluisi le Cuudlé .culssill a ut 


oguall Lesèe (je (2) 5j eu tu jgiuall AEsi QUI ëagall 9 ie 5 (ie cubsill 
24 Da «le psp clasa) is 75 


2010\10\4 és" à ina ddl el Ge plall Jai : AV oi 3 AVI eslé 26 
able 5 411 Ge eJoNl sell 42012 cJaall cu jlèall çgsle all à JEUN — 


Lab Le 9 179 Asa UN suxll 2010 
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ES sde 305 Ÿ 5 uû V 3 45 Y' io) Ge callil Gil 3 1990 et ill 
es Lui (8 (Gpgiuall Culsallé . jgiuall LS Ce ja V 03e leisS AN 55älls Lasial 
les piei Qui jill jshuall Ledèe Ci oué 4 gas Yl As Jos77 jgäll alé à céoall la 
JEUN Guns less 5 Cal cible (ie culs LAS Of iii als all Ge ban Ÿ 
bide GluY JuVl pue cons Eu Ge Aline Cilesand (glaiÿls els 
-ilegas dll oùe lys (al Les Vl, Laleriyl Lei Lenb Les sf us Où tas 
Al Cilegage Ja) QI Ling Gil «odaiuVh» uen DÉS Ulsl asgèdll la Lis à 
op ie HE cé Cl Al Glogapall Ja case (onde jf Cie elaïl cils 

Absb 


liell Gasll ouitulll jé QuiSi Gailé dau Aile à sil Culse pla cui 3 
Gsl cl dl ss ae Ge «20011206 3, Gsildll cisge Olil (à A läxll 
dla Oo} 15 dus Foalgill oi) gai jjiuall Hal ga a at Out (à Ayléall Auisell 
Y'oles Y'A 5 ecmlsill vd) çle pgiuill 4uxS 3 CL GUël Aux «bib, lobes) 
Dé Laf oLaiY lis le ai LS ul cb ne (es Con nill 3 SU (ue 
AN all Ge Ait St call gage à 2001510 95 2 35) cul culsall 
sols c'éssall élus Jh mul Ÿ 5 ondes Ÿ 9 cuis Yet Of lé alu 8,563 


lfavoreuet | , Philip, les grandes décisions du conseil constitutionnel , Sirey , Paris 27 


1995; pp:..250-253 


Gi poûte 2008113 5 «1 5) «oui dus cit 2e ge jalll Ja (à dus #3 Le las 7 
&æx «79 eë) «xl 4 xl «Oil ds lil as 4 de _paliall ball A .210 Uæ «2008 6 Ji 
he az all S )äiall «2008\5\15 
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Ji LAN ès (ja AL salu Ÿl Go dasall 3 cçgèdl éllaäll ais Ua Au 5ù GS 


PTE loi rails Alilæall Jane Asiles ca jai 4 6B)guasa 4 83 93= 4 ar -USY| 


5 Panidl AN Ge ssl Cl ce anal Gà MgiGdll Goésll Ge ssl Ge ie 
All Jay Leles Us 4556 5 lapumn jui (à Gnill Gas AL) (à dei fi 
Ogill sel De Lojle sao16 oliols 9236 (Gall là 5. jh 3 3) cut Alf (je ääs ul 

Dot (lat iles és Oljill eus Jill 2 5 «lu | 


LAN ès saañall a LU Aloe Aalgall Aie él calllsié Lil je SUV lan éiul au Ÿ ill 
e* 19 oA ea) ” le 


Bt ous Léigalse OÙ cbnus Ans jai (A à Cpppull Ciel Ales (le Laë 3 
gill pidl Gall le ge Jalll lui dl) Ge QUIL CÉs Lals claolus 3 cUlsls 
Ÿ uns «Sas Cés Gif (à (égal cäldl Jai Où eV pe ol Ou ne it ss 
Jia Aleledll 9 Jalill Ale sou 645) Agilé CAS 9 Cleslse Al QI als da ès 
ill ail, ae GES Je Capa Ale QU Gyls A Gal al Go Le 9 bull (a 
eus Les el aus all Cl GE A le é AE aus OI Ge D bull 
cé I Las 41 Leil VI clan css Oupgull 3 Onibulill nes OI 5 LUI LS Ci Joël 
ui Jjj Le (ogull Gulli «Gsall QUES , dllall Ga Aa Luis Ass JENl 


5 KDE Ga DS Gé saañdll AY Leul, Ge 5 Asall cali ce JG JE Ge à Glieyl & 0 
Ball Ge (3) all 5 .1948 JS GAS 11 Là tal 194 23, jgil Adlell Aimesll JE oeiV 
tai ill 3 1965V12V21 (3 poli (opel juaïl Ji ques Jlatiuÿ lool saaledi Ge Lula 


'oals QU 8agall 3 al ci Bpilie (GG Ce «dal 5j Aie Cola as (di Glays Asall jsas Y' 


5 el JU is côagall GS 5 abs 2h On Oil Gé onubulill DU (spa ) sas .s Ÿ! 
.28 ua «2001 «O9 jh «_jéull 
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Lan ds al él 5 QieVl añlgll ce ail capes ON is Léé ll) Le (AN 09) Aus 
le oui Qi USLEYE ol & Le Gé agilelee ns OÙ è Could OI Jall ais 
rofialls Ale aif fase 


SUll GEL ques Le ES 3 Louds 9 4555 Oil af tue Le JS (à songe all CSI 
calsill Où eus (Gtull jgpuall Lente (je 'L' SG Aujs 9 distuus ADul 5 du à 
Yÿ anll la (à ss snalese 9 GE Gi AL 5 JEAN De JE çb oil à ls 
3 dau, jf all Ajeû jf Gaël ju ma cuil Hi) lei Lamil Elu oil ce 
.Abadlb "ot qui dj oef oitus (de did Aldledll 3985 Y ail Cine ca call 
ofL All Ai Allée 159 Y Lll (Jill Aleledll laut Lu ai oi Co éllalé 

33 ès dl 


Vas cf Qi 5 2018 pal Qilall Ajlyall Us Ge 49 saldll QI SLEVI ts La 5 
OU (à Au Bass (ou Caisl 3 ue US pie Ge cui à cnaYl AN (à leuls 
ogle 750 Ge A6 5sagl cit Les JE Ÿ of le ccppalil osols dinsjls al Leila Ali] 
Je Gals tel 8alall oba cujñol 3. Gbliall jilu (à 8x Gale 500 5 «Cigpu Lite Q 8 


\gis «bic aol] 4 is 9 Aiuliu an CNET dus « (uibauulél| C9ù Ca )guall CSI 


Gi Gal Gill JS call JS ssl, cal out caf sul jguall ste Gé all Gi ele 72 
Yo etait çgl valut le cul 3 D «çgilill salue ls (8 à guaïll 5 leie ejs (sl Ge 4dlBÿl 
3 ss GUE Gt peu glaull dé Os lei Gés oil Gé jolsdll Ge CI 5 "ondes Vs pad Vs 4555 

“pli jé Ge pl lil Le dé clef culs dogs ie as 


GS le — 199930 zu 436 45, GUN] All «juall Lee ce le Ji est 
ll ce pla ai: Al a 4 ASS aslé 5 .70 Asie 1999 (ass cul E).a. 3, jnraïll 
All aa G jofidl 3 — A all gel (à JEU — 201004 élu le (à (all sal 
AN Ai «ll ds cliiul Less ce dll Gui die .lgl Les 411 ss Jo suell -2012 

210 äsès (1) 2008 xl juif 200813 gay 20081 à 5 20081515 gts 2008179 à, 
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3 «shall Cubsïll pre line pe gun ail au 9 lune (a lgie 5 de cifge 4 US Ce 
Gi où Jul Ailull Aya ALAN  QilaY dll le Quai, lüulys gong 05 
BY Eu chu clellae) al all oïa Gé) els AG Aotiÿl 3 Lula) Gluÿl Qi 
lice Ÿ alll let VI CRU Léslall AY ais Cité Gi 5 Laye call 49 saldll Gi A 
ANG JS call ll aie pe (ous Des alla UL cuball lei ane Gé 0 
Css çgile Dé ja 5 Out Gé GaisVl dilé Lojé le fans Lotus (Li culssf ce 
els] Abel je) ie dl 3 8leludll land Aile lyless Lee Last 2 ill 5j Li, 
Like ge UE ess lle Yl 3 ill Ge DÉS Âinje leleauu où Les «gi Dos 
bé ssldl où call Li Jadls 5. piluall 9 AdlaiŸl cipges due Alu) (ôgès 9 Aaelu 


201802 /à) copgiill (als all 


«fall Aleleall lise Ja) mass Qubulll tull OU di Ji Jall W 5 dl s 
ais ANAL Sal Ge LH Loi] ais (ON él 3 Anglall Alsall Gb de 
Dés 356 Gus ils Aulas 3 ASIE Abe Jilue (is 9 AY 3 Jaxll gl Lau 
AN # 1951 All'cès" saalee QU OÙ lai (à jus D «dde 9 .cué)bl sb 
Ljguuall {éslll Gudl lgilé ce CAN soul Âgst cillièss Jia pe «OUI Gsé Al 


os jee ji aggèes calsill aps Le lyie Ce Gal 3 Aslall 


Lu «os GR Cafe 3 SU Gogt 5 4 LAY All aucñdl 1951 all cie saales ai #1 
Mill alles Jai Ge Joall Gun ele Lui ll (à 
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Glie) ua is QaiaŸl aggéa : Silill alla 


Amasé Cul ÇA je) Bye Qi wii AA Aa de ji Li Je Hi stall 
el le Claus ss 


dus ju Ÿ HN Gaubll Gaël agxi (a Ausilall cité peaill Al sélee dll de Céju s 
Lei Glass Yi ie die Gss Joli Aie se lui ll sou Us hall je Y 
Cry Loic (AnisVl) lu Au; une 4j à cuelé Le la ads 9 .dlli ce late (oil 
Be Go payée Lil JeY ol Jiy Abu à clio dllé lgogngs Au lasse 
ji Qi Astull Shi Ga Alulu je «ileNl Call 4 caludl Ge anal as 
Dali gises (Oil Au) ques AS û (51) Ga Ciel 3 «pa phall gouase cililäall Ailxë 4KILe 
Da auall AI où8 bi S cälggull oïgs Gal jeŸl OS 5 «poñall il manager 
ill QG Ailulll SN La cie QilŸl dilé jlss cos Lalil Aleall GUCEyI 
Pull 46 çl ) Alaalll 4 Väell AS A 905 pla Cale di aguls QESYI je les poaudll 
che 465 lan) AL js (ail cl jèell Ale ALI pie Gal 5 e(çgèell psball 

OÙ ds) 
pll Gun Gill olèdl gtLil à QileYl dla Zlall SUV Gi Gil Jé cf s 
Sllll Oogilall Css Jéliis 3 Cie GE Gas Qiball sa ul ON agi 6 tél 
Lau AS à Lénuÿl As Gnjaiu à a 5 (clsi 8x) Aus CS jill Ga 


is 53) 


«1978 cAuyall Amgill Ja clg cépaall optaill Ogiläll AS jt sûal Au gilall Cul (aan ll mecs À 
25 Ge 
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luiaŸt cilgjél Ga ll Gailäll Cf ge : NI Byâl 


gps Jap Les All 3 le)| Alsull US Ci Luli laïc Glioÿl casäll ya 


Se waY et @lill Joull 3 las ce Ml Ait ASE pie lapdll dus (oi 
JG S LS JE SI 5 cle SpA dus De il un (ul à NI sal 
lélaus cons Qi At ei Anis Yl CS jill Lei cuil né ouaèlue QI 3925 lagu 


St A6 Ge lé Gas il JS; ca 


lu, Gé out Gb de ol à Aile Aie Bus QilsNl dl Gi Ge ss s 
eV als JUL 3 uisl cle Ge les LEA GS Ge ai «tull tail Jai (3 
Dal 5 4 ill oùa Dès je ep) Ds Ga OÙul 8 Aile die Bis CilaŸl 61€ 
dagul 33e 3) ami uns JS ES dll iligngall mue duss cdigiedll liasi 
isas de elle) QI Gilulll gyñell dexi UDISY (Gilull AS) Jleul, (à les LiEall 
Oailul LS é KL I as CS jt sde 5 es VI Cas ii Listes DAY 3] Et 
dns qe Oil jé Cueub vel dl QI lei pgagul Ge Liu Gi 28 5oms Ÿ 5 saules 

AT NT AS Al al 


259 Das péil Jia ju al «16 sal ca lait CAS ji leguge cfcameli) call «a de Sas 36 

ss se Gall la Guls Ja" ile ou Qi 5 6196011614 3, (olRËYI uyall cye Aailäll 8stall 37 
Os jé ousiwdl Gels il 

Osilul osenl ualail lei past pres élle Ÿ (A Aloguall &sgasall ASE 3 DAlRËNT lé — 
pal At AS né QU jf caslilll jé (AI menti dif (je $jinll eleellsi Lius cagile gyies 


ornl ualiif LySle Aion Ligul lgagui ares C965 Ÿ Al Lealudl Ann gill AS Ë ÿ Alèrall eilé Li — 
J oalulll ouanbll CSRSNT ne QG au db Ge poil lat jh, ie Ai Gé 3f costa 
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Bagandll GE 3 lutl Lol 5 call MES (ii GR CAGE nil 
Daltil WSlu Ÿ lei Ganoall pus Cuile 1 Ati je CS ill ns a «Adgjnall 
Ag) cnitulll jé (AI gareall A5 Ge poil clgdllai us agile goiee cOasilul oienls 
cailul jé Qusl 5 ouilul Cf Cu gaie dla La (gi can Astulll SE 
. Lust ess ils hé à 

DalRiNl ss CAS oùa dei coguŸl Ang CAGié 5 Alérall Cie) GI nil: 9 
van uelaül LySlé Zi) Lgui lyagui pus GG Ÿ Lie Cuilulll jé cusieal 
DeliNl jé QU seul db Ge pa das ji Que Ailul lé 3 Gall 
OS Of cg AG qui ends Le 3 ill Alu) SE je QU 3 cslulll Ceudell 
Gb ve œilel Craèlue (A Lei JAH Ge agé D clgidlle claul lys Ds (gi cäsaul 
P Sialll Sail Jeu (à léhaud (ons Of (à agSlil 


A jui etgpédi Çà ildiuÿl Méadll :Autil 5äû 


Ggiall 3 éliadl 3 Ciasasalls JigaVl class ga Loliiÿl diatill Ga Jul asgée 0 
Asglll Latll ja Lei Labs és js (ai Last à GSŸ LV 3 Cilaiull 5 seul 
QG ag Clin 5 gui ebäl Jipll Gauss "le ANA sas JLénuÿl asgés Ga 

H'ale Gas cap bb JY de 3j Lt ie 


al Asilulll Gel jé A 

A jel All AS Gi le eue (A 5196011614 à, GehËYI aomyall je AIN Sstdll À 
-Osslil ouenl ualiil lys ques lle (Al 

26ç0m416ejal dla ES ji Ao purge c(caneli) Call 3° 

des 2001 CA All cZaaell cataès AS Cu coli cluls Alpe «(ill ae)ouitl gi 40 
64 LU €_ jte 
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Di dus Goiall Aisilall aualéall Ce (dal latin ÿl asgéal ass mie Qi Ce ddl Ce 5 
Ghsb Goal où Jéé Ge 5 call où Lis Al Géès Ge ële All chLénuÿl Gb 
bis Qé,é leb Lénuyl ie, "RAVEL" sil ail Cie as AL Jucÿt aus 
Ghsi GS fe ces pb Où pgie JS ajil 5 csindll 3 Aaubll DEN Ge ne Cu 
JS Juan 5 lie lil 2LNI cl 3 Léilal 5 Algéidll all Ge Ahila u5G ages Alle 
AS EN 6 caille 5 *7elgess AN Anal Auuis Jlall cpl Ahadll agul Ge se Ge ébù 
3) aus 5 lele gubie Lil 3 su) 4 AIN DS saue Gabéi Let 2 all 
j ASé à Lnuÿl GI Gaus dis .cieliyl 4 cAklèdl Jlaol All 3 LS lea Bale) 
dloall 3 Alsall sguŸl Là 9 cpl Last cles Gb Ge Jié ile élss 3 cilièe 
A Lénuÿ| Alès dll all Ge ile Cie 5 .cuanludll aile ÿ A ji Aaloe (ins Les 
ge Jai Ji La 5 QD Ge jéŸl à al AIN Gb Ge css lise lets 
3 peut Adi Gast ÿ 6 Yl FLf Gal cs (Ca les Ge S Mina Joaÿl 
Ai dll cu elhol (Sadl Ga a Le one Ge 5 al. Mill ci $ cas 
ji uañi lé Lis, Qi GŸI AI GDSNT 5 chu 4 agul Aogape lei di LéYl 
gl saase gcc (lie Alèsall june 3 jéudll Ou apdll GUDU Us JLémuÿl GSheŸ € ,i 


Mialgu Goo Ag ll de GS Of cas 5 ŒUS Ga Aou 


16 6e «1976 cslaks cçyua ne 286 cdlgill 83) Elaulul e(çglsgll jaus 1 
16 ue «1998 « él Je js «Ill 5 all JLénuÿl {és (om) su5 


Gi DM élaut die Aulsdi blu (le Aüeÿl jblée cho (AI lès «fai, me) dase 
.16 ya «2000 cämelatl jiall All (Gt ge 


ve «1960 «all du Amgil Ja «igildl Agssll Ge doull cible uns) call des le # 
112 


22 


pi (All sell at (An Y| As dll 8j) me) IL JLénuyl ie aa je Que ti5e 
Lil Gs Lei) Jiu ÿ Alle lil gi Assis Ylgef IL JLénuÿl jé CI ele pétnuell 
de dÿ 5 Pouiiudll lgailie Qi 3 Lébial $ ALénuÿl Bilal Cus6 Gal Aussi 
3 RE ed AL Ji (il JLénuÿl de Gige jüol 4 diales aè) cayill la 
Ÿ à Ÿ Aelll aolgill cipges SL JB À Gus çà «all énuÿt 465 QU All (3hsYl 

el 3 el 
3 ASE JE Ge All GhNi Gal de ge Cl JLéiuYl de OÙ co3ë Le le Luuts 3 
Lil Jr V 5 4 AS pémudll lganë Cl All Adi 5 All Gil AS Las 


À at Ant) Gall aiaŸ) dlleï das jé : AN dunuall 


Ggiall 41930 26 12 m5 ZAldl AS Glidl 3339 Jai Ge 10 8slall cass 
de AlaiV| Gs gl habull ec AL (Ge AU JEAN le A jèell Asa 
5 Al ct all 5 cal «lisa ill Goès dell AE YI call AN (2 

et 23 de all all ALI BY «CS Yt ccigll ceitisatill 
3 Le Je Ulariul (s' r4ib Alèxll AL (Ga âhe JE Ge 11 ssl céÿe laps 3 
Je Yu Y Gall la 5 AA 3 ll 5 Cuilgill agas Cp à caaill 3 à añaïll 
5 ,.178 Le «1995 «5palil cAliidl Qu (à djutdl JLénuÿl die 3 cou jill 8 e(çgpmall) Gius 
LÉ de Le ile sa (ill Gel ENT Gailill Là As 4 jénuVl cou ÿ 58 Joall vas exil 


cçgpaall Qius 3 Ji Juaüll Ga sjdll .Dspsadll 5 oil gasall Au à Jénuÿl 45 pa 3 cal EN 
18 Da cle pus édlgitall All (à dljuhdll JtYl de 3 cu yill 8 
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O6 Lasie all Ali Ge Cu jae alonni Shi Ja QU 8agall 3 .'éllal clèxll 
Gil oilull jé QUS Gif Ai CN Gt Gosul Lee Gt Gasäl f (ais 
Lou Ÿ aâlgll Gi le Claiÿl 3 Jasll Ge JS dllall (3s jé call 3 As all Asisll 
Dosaë lai çopginall Cailäll Ait ès Asa jolie Cf dl de 5 .cuial 5 QuilaŸl os 
on al sb Qui Nl AL Ga pales Ci Ceanll cyei Ablull 3 call «O2 ss 
«ilal Ge Ale Ghsll va ques ol de GG Lasalé ob Gajl da 5 NT ptiel 
pile jé Ji sul paie (de Jin opg2 Las 

cuis ie rail as pol ne Aiell Gb (GA 3 ea Legs Age pétll otuall eu cullàl 
El El RSS A Jungle céllis $ la Ge lil) 3 listes ss VS 


agi Ua) 
VI gilet ëV salt Jolie vas Gaulul Cul QI Gyliu oi la Ge LOU 
(6 ile) Lol) Gyésll Cle slaill 3 (gl aille) ol Là die due gs 


Out çô die die Ügis cailaŸ) dllet ny} ati :J9Ù1 cillaati 


OÙ jee Ÿ 111969 à ill Gale 4 256 11614 à) og Ge 3 sold LD Sc 
ss Done J) coaslulll jé Ggsindll GalRNI ç Daeulll GRANT 4flas Le jai 
Da (3%) Aid AD cAilulll NI ques Gé 6 dll Gill Jaxll au comitulll né 
Qi Gi Ÿ 3 cdislue gage Ce el JS 3 03 cut Y Ci Ge clgislue gsape 
B)9Sall Quuill Qilus (à Mai Qi lise pgape (je (10%) All, Ball cig juy Aliélae 
Ogilll Ge Astill 8lall Rai us Alu jé 46 Biel Aitull GAS dilé el 
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ceux Le (sl cle A SY dll (A Adogudll &ssasdll GS 4 GelRiŸl Ai — 
jhsi as All O6 À «Gal Oailul Gi cpmmall (je Aidh (unes 
Cialuall Ga Li (50%) Au Quai Lane ouilulll el Gassall oùs Ge fill Leallsi 


Bull va (4 83)19ll Cauill Gus je LeSlars (All 


oe y Le (di cle gui AS dlle Ca ul Anngill CS) ji Alèdll AS) — 
Las JE os Ait GSé 3 Goilul Gueul Deliül cul Ge Aid Cnes 
Da Li (50%) Aill Œuues uni Quint Lane ecuilulll el aguŸl on Ge fil 


sBalall be (çà Baylgll Qauill (yaus (a EL (ill ca ludll 


Ge 3 ll ps sl le où cel5sll Gulpe (à ASS ages éllaïll Qui gb Ge Ole 
Ogilll Ge Ati sad Rai Gus Cuslulll jé 4 Ouiedl gl cuilull jé Gluisi 

.Siidll 
\269 a) Csilill Gés Alaedl 1969\ 11614 À) agaydl Ge GI 8aldll ALESŸ sagas 3 
Y LS ébyies 4 OS banb «SU né ai GY 3x Y' eus 20011413 55 2001 
Dsl Gil dec Jde QG Oj cas Nl Css Ooilill oies Cul (épine unit GUY Joss 
Gil GSY dial Ge Que Ge Gi gl Aslulll ANT à (le Que Gs (sl celsŸl ou 
le el eljgll Gulpe (8 8% agua Gba an Ge anal ses V] Ggiläll lis eines 
a (dsl lyle pugaidl JlsYl Là VI sll où Ge Là Ÿ 9 Ait j59 lil 


rs ya Lai à 4 Qsilall 


Dep à Ga 5 (ul Séjoasil QIL Gels Gé dal GI sans cialliul 3 
Biel All AS) LC Li CN Gyle Dial 3 (Ab aû) canssil Giltiiy 


(A6 sx) As ss 
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pes jil œil Glehel 1158 5äâl 


Gall Gall 3 Jiédll aé cie 5 All 55, Gi ée Que Ge is, cons il QE pad 
ill Gulpall lg; an, 3 Ali PUS) pe ei Gale Ge las 3 4luisl Gisthal 
#6, Li Ge Alu Ai LES Gabib GLS Ris Y 3 dé, j ani jill pie lui 
Du 3 dau ll Eu (8 oi 6 Ce din JS Jyxtall (glu cons Jill agmre (Gin 
De 5 4! vai ydll On Giles pl de lai still Quu 06 41 Le sad oïa clgïil des Algaèe 
SE ils ag UK 31 All Ale DS (opel Jaull (à cop all cils 3 ai Gall CA 
ds À! oil sl Aladll êne ALL Algdll on pau Cab aïe «al Gas jl 5) Ge pol 
7 Ssû Jill 

2j 20011296 Osiläll Us Alieo 1960\11614 à) aguyall Ga 11 Baldll Cuss lapgns 3 
el at jai Of Osilill la AN ls Lie Lie Us Qué) Laisi caub Gañé 6 
Jaudl ( isuill 5 Ge Cilohu ques laleël Ales (à dlleïll Aus, pose Gal de 
. sbjsll Galpe Ce DB 82h) 554 anal ALU (gylaxll 

dus) Oops SL (J Auyall Joall Le) sais codliudll gobius Le dal Gé lit Les 3 


à daill Ué 1969-1-4 Gal Ge 15 ssl ii ail , LU as ügs ds 


ét «coût de «ol All de je Jai s .19691614 3, aomyal ce 9 ssl 6 
3 «2010 4e JD sl SHGSN Cas cAsindll lil (3 cgohull Cénadll (à jte «2010\2\18 
.1353 63 :3 sa «2010 «all e gaie 


1969111614 à, agmall Ga 10 sal 47 


case 42005 « juil 3 paid 20051619 és) «576 à, LS cSpélall A8 all «il das ct 
1347 G 


26 


Cars dasuill QI puis di its Aiau, Gal (Gésill des Vs OÙ Ce Y coplaxll Jaull 


1 Lgsllss ae 3 ogilall la ali Gubs ëlelial ai Oil (à leéle (A Cilaludll Les 


Saû) 335 oO JE la Si ais Gi Gall Gsl dass Qi Ge ass QU 
ms qe At NT à leSle (A Cilaludll cnaïl Leñsall jilgall Ge 8psle Asa 


elsludll dl (go élle YŸ 45 4 Ces 4ilmel aûge (es 
Last ail :Aititl 8jéèt 


Las ll eus less gas il CL Y| Qéexs ji 11614 &) egaall ga 3 8dall cils 
Ga vas Qi ll Os oil Là Lie due Gé dl Gil anbll 
e6 296 à, og 3 19731319 A5 5131 agupall ès Alaee 3 saldll eus ailé 


tua ji Ge Gén 5 Qui canal 1 8sldll Rai 5e pe 20011413 


Dé ss coiedl j Cilulll jé Ousindl GAlRNl 3 cueubll GelRiNI dll -1 
Alu ASIN ques Qi léislue aÿ YŸ élu Lmnse Jj Aie Gillèe citialll 
gps ja NT ES le 

58 À) ol Ge 40 3 33 on alesi cisses Llall Aiull Gill Giluiéi —2 
(Lauyl gl) 19911529 at 

All) Juu le lluifl Gay Las Cuiloël ut All Aiull Goésll Qtuiél -3 
lei Qi Loi à Cusloëll oûa leu ji CAM agaall aus 5 Al quul du au 

JUN iuell Ggésll iluiS| —-4 


Àe gg «136 7 «144 a als «S gaie «1972\3\10 ob «20 à) ball dial) _javaïll sa + 


2011 cé géstl Qalall Calpgétie AMI gjall cdi all Ltsäl 
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Dé GDR Jj ëslgil als Jals 3925 se OÙ QI 5 AS le cul) le (à das 


75 
OÙ 3 Cu léall Kb Ale as ç All jiè Spmmall AS) Joel (ON (538 Cul 


5 Da ile gas (ABS) ae Ge Si 74 
2000 sipgñe jé cali) Al Aus alle «(Ousl) cnègl 75 
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5 epiil da 4, Le (pute QUSNl aaludll 85 GDR Ji gils QI Adoaï 5) à 
76 

él LS OÙ eñel Lorie lil Ce lil all Gogess dal 5h) (8 lis yl 
a les by ga (A AS AN (8 dagul 3 ent Le Anliÿl aélidl 3) Ggisll ce 
Las Ci Gym cpu din Ge da Ÿ 3 ilulll Os Gé ms ais I past 
al Cjill Ma dis je) jle VI 5 daguÿ Aajldll duty jé dgéall Ji gofall 
MA 3 Asgll AY Ailés 3 Syglae (I Can Gb 5 Lili Last Ge ly5 és 
Oil QU call la ie vies (Al all « ASE à dns Eh Joss si Al 

essai 


pell aile ce ji ol AS a NT él ji GA poid oi a sde à 
5 dès De (ouYl ais pre Li ioilill dune à aëls El GG 9 lie cel Ant 
Dé Qis! ail Ai 3 Gil adess Lee QLONI ébil sa GDR Ji gs dille ui Ÿ] 
5 Jostll Le jé © Léls 0% GDR Ji Lsts (M die Aie Ugès Couilulll 
ANSE" ge si Lula je Qt Jrad (à JEbue dise (jun hall, dames Le la 

ag de GDR Eiais (nuls 


Ge 5 Lepgll sie All Gli La GDR sil flaÿl Gisgë OÙ «Jill oe à Ÿ 
£ + 2 2 

De let a 5. CaSall $ cilalgñ (AN pgul Ce leboss je lelyh 9 leu lle (lelaill 

"NI «ol Au cuis gophe AS (Jui) él Dlull 4Sjé (à Alall CEMall 

Ogngeu LSle GDR Ji agul Ge Li 25 Ci UÙ Lorie Cppéudll Liga Ge «Cal (Couli 

Ailll ailise 36 Os Boxe 6 OÙ Dé US Gi lai OÙ US Adi %75 Ji; 


sn 'OilRVl dla cuis Allée ave 35 CLYl 3 enntill" Olgies Asilà Allée «(OLis) cul 76 
2004 lus 9 cuJitiudll 


ex dsl Al cle JAY All ieSÿl " Ole Ale «ns ÿl JL ième 77 
et #XEY & 4 https://www.arabfinance.com 5, YI gâsdl de ësñte «20171326 
-2018\1\12 


42 


Ogilal Just sa cghil là 5j Le aus JS As Ca Géau (Gpugull élull 4 «ds ea 
JDE AS 5 6 jeY aeuŸls allat Al eh Gladl 5 2016/10/27 zut 75 à, 
3 -2016 LUë 24 ul ssiuidll diuls (à Oil ca pal (6 pall Dulpall (à avaxïll 85 ph 
ep ol nd (GX ll calpall Ge AIT 33) mail Jud) à gopiall la sue (le 
JlasYt GS né 3 diliall Clause 9 Aiilall Ciluwgall 3 cajhadll (M 4Sgall 3 20162129 


Jus! 3 le gli ÿcaadll aqui Jah (lil 308 Ggilall GI p5S hall araxill si 3 
pins Aailée Ooilé 5 «4il Lil Lige Gal ÿ «cad (Ji (je ciièell dll ÿ call Cia 
NL og Gest Ge os la ÿl des 9 dis 
Alle ji Aéjnee «OS gsi (gi da cites (ob all All luuugall 5 cjndll de js. 
Gall À Shi ge cesse di let als Afhue lle jé dj dy jé 5 
Bjälie Bppes ASolee jf alla ss UE tn 3j lgogui G3és Cal JL 46 nil 
Us dj UIS lys, lgogui Ju 4j Gulns 3 GiS)à JE Ge bäle jé 

lalsl 
Cipaal (all Qulpall (je (anne pans il Aillall Cluussall aguls Jill 3 GUSYI aus 
lun Sjüle jé 9] pile ges 4 ul J Cned QUES I Ali Gi Ja à où 


Sa gsall Le Bygrits As «10 Uæ «2004\3\25 &æx « pal) Âgisis 78 
2018002 à -XLYI 5 , www.addiyar.com/article/700775-2532004-10 


gb eläll Aildl Cluugdl 3 cilsdl de si": Le 411 à) aueuill Ge is 8aldll (à la 7? 
cle sf lille Jala leu culte jé jf dépens jé si Aile jf dép «OS gs cal Ge ile 
Bpgus ÂS las of alalal clñs of LS clgunss 3j léagul GS CA él a< all gti f ie il 


"als lis JU Los flguf Léo acute ul À Rif Ji ce céptlee je di spi 
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Cl JE 1 dj agi ce 10 cle ia GS 1] 5 cduugall gui gage Ge %10 
is Of le dl 3 .aqul ne OS ge oullall Sÿl culse elmol sai sal ji 
. «%10 Ji lui Gun ge Lolal logupe (d 5 conalil NI 3 sl Laslus 
3 As Loi aus Dés Ge clgilgfue JalS (le cliedll Allal Ciluugall (GES - 
Adi Of Ge 5 Oil cape Qi) ll (ill Cilegleall ASS (as agul De cité Jill Ai 
Da Vel éonll JU Ami Gutell 4 ASE ce JS AS de jf AL 
J pile (JS AS çlae 9 dial (sluall ER ass gl A Lil ER pen aus Où aù Lo 


saut Léagul US à dj Gueul Lolal Ji Ga alodll de 5 JatSlh pélie jé 


Jul) (3 Lagul dla (all JlgaNl GS 3 Al Guns 5 edigeŸl Sp Ja Jai. 
“bo pla 4,5 

Aigul Cyilu Age scdllés puns à 036 al All luugall ç cijaall aaxill gris - 
leo ls gi 

Si SN dis Leÿ Qi List QU Juill Ge in lune Qi de 9 ON 
5 SUV 5e Gubs LS les Of cggus Leug Ÿ 6/9) audll Gas Autulll A lèell cils él 
Alt Alell UV GEN and Gà Jolie dus ailll uaj de Asa agill 
ll Goèdll g all 3 ils 
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Gjiall gUaëll à QuilaŸl dllait Alan) GUY) : CN pull 


rs din dois Ga | oui à cé Gil VI dllé ais Qi A ilall AY JE à 
ep (le Cmilul cuillge elauts Clic aan tlgse cilli se ne éllaill (A Gil ŸI eYéa 
De gi .dli ,5 ie ja le Junall (aisYl) ci claill élilell mat nus cläli) 
pell AS JSss duss édite dj Ai agul ty Gb de Lie Gigi (à Laglual 
Sal où agi cale Ann sie AS) à (ll (ul) Ge je dl (à Nice ls 
ASE (à el Al Cu als Lil, dllia puci 3 coabil cé (à Lau Y DS au 

pile Jill SL Cu 3 à léxll 


JE Ge où à @plell éllall Luss JU us cilelÿ jalill où Ge min Le jui Ua s 
Os Gi, Éd pli eu Las Ale cilesll QU egalll os Lee il Ÿl 
Gi Sal Laill oi Y] .Alall Ash 5 all AL Ailes ASSŸ élele pe Asitislll 
Ÿ 8pVl ASSŸI La Let ljmus 3) cogl LES oil, GS al culeŸl copétudll Ga cos 
Jilus 3 UT se je léiges (à ile ag! jops (al Cilaluudll 3 Quuill, Aleïall li Lou 
o5a (4 Ga JS! 5h OÙ Y] Al! Gall lgilelje 3 leuespie QI lajatl Là ui 
AU Gapnaill 5 AVI Ge GUY Ge all all ass le Joël GI Laës UV 

Jet 5 Jlll Je) lab ele )Y of AI RUN (ail st 


Ya Yilagé ; bill le CURE) Ce ojf5 36 al jallll oïa jlée Ge all de 3 
a6 SU sy) le AsŸl clé Yl oïgl Jadl Gall gl jo Ne 
Qalaïll çgse sis Yl LéYl dès le 453 (ose pal Le Asa (ssl Y | QU audi 
leiSas Lo LOU Leuls Loggie has ets Ai pall AN) Ge O8 Ai « siläll Leellsi ma 


eut) I Aus Ÿl Jigell Gusi) Ge Le JE Si Jsis Ge 
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bis Qi Jéuyl AU Guy Qi daxiu del dal Ge pyasdll ls HÉY 3 


(O6 di) out Gé coplèdll dllall cileljil (a priu di ce 5 ( dal dusë ) Ai illeiy 


D. 2 


Ai CUISÉY ins (ia Laiuÿt as : 4 $Ùt Juill 


LÀ LÀ 


Ge due AI] JusNl aaŸ ill Dal Jia Ali Ailée à dl jLéruYl 
ail, claulls NL jé 4 lee sac 48 Jaus cJiiudll (3 ju6 als aile 
80,2 ALI ol Si lot Jai 454 


gigi oi de sb (all Alaull CGYI Ge apaall AU Jénuÿl AU JE cul (à 
jai QU OK Alsall plaÿl Gialgé 5 eu (leu Lai Lau Y cdañdl Jilugil Aa 
Ge 28 (3 Ugo Aatdll 3 Lisiedll Yael Al js pres ll GS LG Ÿl je SYl 
Aumutill Lojét Gl (oeil Gill (à lunes saine NL (à I les poaudll Asuills 
CYgéll oïgl QilaVi AL le Quen lüuls gangs DS 5 «ua pgul 5 ASjäl 
gayl Ya Glen Le 58 5 a V AVI Là jf Le QU Gi jf (gg lin Dé Aisimal 
Le leg dis leil 3 couileil 3 Oil 3 Cube Ce A dus oué (Si 4 .GDR 
daily CHU) Aluus pond Loaf Crpiol à coguall 463a5 pe fase olai 13e Aoilé Zillas 
CN Qi 3 sl ANGYI Li Lie Lie Bjs culull jé QUisl Gailé El de 
AIS] Lou Ÿ . pal 45 Ab sl Ga LES Lib 3 SN Gles) ç Gigi Vas 
cdule 5 di gs Atill Laslull 8olall 5 AS agupe (je Alamall Aautill 8olall Cu ca ylasill 
Je GDR Gi Quul AGE Joliiu 3 .Gmulul Gisne jan chsëll 1e Quai Cagu 
(SË das) los Gi dlall (StYl Qi Vl Ge 3 (sl du) pe 


http://mawdoo3.com (5, VI aüsal le jgéie dllie 6 all JLénuYl asgée s(csall ) Gel 80 
201846 a gULY & 3 «20161919 a 


46 


eût Je GDR Gisiu Gunuli AilSé] :J4Ù dissall 


AI pui Ge Jäell AS el de aob ASydl 6) Las GDR Ji Aa pis 
Cl né De el De QI plË agul AISL Ge cs Ja) Qi Je Lil 6 utull 
A) 8j A 6 (A 9 Cali jé (je Cnistudl (AI agi où à) x de 

Si lis 40 130 Jo 


Dijns Ji Ce jus 3 pal Là Jjinill ALU AL sig La GDR glaÿl Gale ci 
AN lsdl gui Ga Liglue lle salgill où is 3 (Aumill oùgl cell) 58 5 Hu 
de AS pal sasñall GUY (à cpu goill (ia je 19Y sstgñll 3 Lidl al à Les Lüsi 
Ales dl le Jénuyl Lie GDR Ji jé « pétiudl lai gs Ge 5 (81) 1928 
Oo Ga List 48 Lil Ye Ag )all éggluall Gili Lois Sas AUS JBL œuls 


20004 eôjgie né ea ÿl Asa A silë Aallle «(usst) € :j 81 


82 Bessel (cheaib), les GDR et droit libanais, article, non public 


'Le certificat de dépôt global (global depositary receipt —- GDR) est un certificat de 
propriété de titre négociable émis a l’étranger par une banque dépositaire (garant de 
l'émission) et qui représente un montant équivalent d’actions locales, gardées en dépôt 
dans le pays d’origine par un organisme charge de la conservation des titres au nom 
du dépositaire (custodian).Du point de vue de l’investisseur, les GDR offrent la 
possibilité de diversification géographique des placements a moindre cout, et sans les 
inconvénients traditionnellement lies a | investissement a | étranger Le premier certificat 


de ce genre apparu aux Etats-Unis en 1928 (American depositary Receipts — ADR)". 
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Aile où LA Coll jé Chydiue JE Ge Asladl 3 Gil ss sl GDR Ji Sig 
De dll aguŸl Ga lac ll Lä Ji ( Values mobilieres complexes ) AS, 
As (y je JUL La : (Titers représentatives d’ actions) .clul à àS ill 
cb) Qu, Lis JS At cul GDR Ji aile oi y dl Gle dal 3 «ul Gal) 
Droit des Marches finan — Luis à De Vauplane et Bornt Kÿ, ,; .4< il 
Se Aie Sn Y où (56 Lasio AS all Ailldll ssl Jaës Jlall cul) ds ci Lie ciers 

Gas aguls Leiiil 
Code (ill ; pull Gill Anal Auill oulll cie us Le Lol là 5 
Ji Qi AS cas (sil 62000 Al à ji monetaire et financier 


dt aies MGR 


Is Aulys QU ext cagu la) 5 les elaïll LS ; GDR Ji ii Aa à désill 3 
Où À; Cane poil Ali Adi Joli cale 4 .Cuuui) Gullse (yaus dinsall 
(Ab aile) GDR Ji ilgil (ioilall cum gli 5 (gl alles) 


Dal Luj cui ga pda Aigilill Ale :J9Ÿ1 callaal 


De çäsball 5 lin Aile ç Gus délire (3 cul all dll Jis Gisilé dass Dége Jjlaill 
Bpgns gagall Al) À à a Gi ubull Silaill At Al Le Glepu cg all Ailes 
8 sul All Cysloll A« Je Al dlall Elec (lai ççae Olil Aoilé 9 ile 


All AdGgll de egull Jill ALLAN Ajüall Ailaell nil QU dei cpu Lg 


8 Nous esquiverons la description de la structure juridique du projet (structure 
décortiquée maintes fois dans les journaux locaux libanais) pour passer directement a l° 
analyse de la conformité de ce montage aux dispositions de la loi sur la propriété par 


des étrangers de biens — fonds au Liban (1) et au droit des sociétés libanais(2). 
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dé Jul 8 à GYl 3 epéill in All as (QI esalll Go ul (sil go jéell 
sul Osnle 30 léilaul) «Jui col ushill Dal 46i Loi ill Laslue A 
Da del elalus ci sall cale Wéiaié sgie Ginger juil CEmal ss 20000 cet Ati 
AS | 3 cent, Lit As mie Liy Fil 4 il dés (ibilse (à cul léall 
Le ilul A 465 (AI Lislull Len iéb sg (ll Léellss quuss 64 ill oùa aquil 
Mass lagu Lagis JS dllé Cuilul Cueuls nait Leall lle «act age Out AK, 
GFIC REAL Les ill Li AS Ce laps Alec Leall plall Aslill AS All aguil c 
Lagie JS sgu Jane La Guilul ueuls Canet ge ESTATE HOLDING S.A.. 
ge Sglae Lai a GFIC Astill Astil All AS GS CU 5 AlGgll oùe QUI stuYL 
Oo Jet us Aulil La chjèdl &sls AS o gopidl Gill pie ccilul 
dls Li Gs Qb 3 ei All AS 3 Gill Guen Geléil Let à lyreèlane 


AS (61 Us 3 Das (51 Ugo ds léall iell Gsésll 4 cul léxll 
Aa fall AlQgll Cala delire (ot DE sie jpeŸl CN né 


dll Ge by Gus LA OL 465 squl lee dils al Al GFIC Si 
Ciragll Gé ppnall ç Cul Ge Css di All Gall Ge (dl eléaguŸ Lol) 
té inst où as (sl EFG private Bank Lon (gpuugu cpne (I sa gazll 
E üall aslgll agull je Atalls anlgl 8nilall Ali ÿl gilidll Lie JS Ji GDR Also glul 
il Copé de QOU Ciaslgäll où8 Gay 3 ccipadll QI Aaleiÿ| ailie Ge 


dns AY où ao (SI AU bull 4) (AI aludll 3 ds CHE phil oasis 


fai ep le que goyhe (à Ciljèall Ale Jos Asilé Aulys «(Jsslt)oèiss 5 (Quet) Oull me #4 
5 RSS AQU use (à Be cilèell Aiall Gall Gulull jé QE Glaall (SUlll Csiläll 


2004 «Ni 20 C9 ju «Lin Y| 9 Cul jall 
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Salt ébdl usé slgaul Le clé pus Glldll all All à SŸ1 all 

#5 pop pol 5 Cillèell (ji ais Cualil A all 4S ji QI 
AS jé (à lasls Lagu sale le JS ea 3 plaÿl late (8 Qiiee JS Ulis il (I ALSYL 
ifgall AG AS JE pe Cilgbn 10 8udl (gues de ane (Al Ja ui Oil Auj ce 
Ge Gl'iguse la 5 bei Y GDR Jj ils Cuilé Gi 5 pophall Jénul 5 el 5 BY 
Aogapel (Gas ail jé 6 gi Mi GDR Ji pue Qi agul péledll éllall (à lys 
4 all 46 Je 3 LS Lai Oui 4 )é Je 5 Gi GDR Ji Glacdi Ge %75 dis 


#7 Janall aquYl dll lysbxi (je gnaall lgs cilaules Ginger Gil 3 cilylèell SIL 


LS Glidll till Gall eue Ge Lisilé «dei olèall pslall ALI AS,é" 2 xl 


Au jäall Al Gall ouitilll ué 


da fes 208 2 sal dit le «posa da Ce dos put if lès 
Ali Ltd Al 


giiall dllaïll Augilé çoa : QC 19ŸI 85aâil 


lil Ai) Call Ghgi detS de Y se cal Bis à CN ill a cl 
Doll OU 4 als  caû 20041322 5 1 UA504 À, All p39 (ailes 


Ge axe (ut) Dlll ae À 
86 L’appréciation de la validité du GDR n’est pas en principe du ressort de la loi 
libanaise. De tels certificats sont des instruments financiers de droit étranger dont l’ 
émission est régie par le droit local applicable a la relation entre la banque dépositaire 
et les investisseurs étrangers. 


87 Bessel (Cheaib), référence précédent 
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jai Gi Le Ait Cings cd lall his dâlie Clio (à Lgul 5 Gilie dia oi (oylèxll 
5." gl pal 45 ill 4 Cle Je 5 Goilé A5 gophe 58 "Ou du; Cane go pis 
Je guy Olga Aigll (à Canlill des 3 jules (96 au lxis Qi SLtuYl ii) 

SN Laj ji dal LU Ales 


Dé AS ill Glassse éllé 3 él GDR Ji sigi des Oi a gophdll claius Of :Nsl 
il dili Gi SN guess Mgérall 


Gaésl led} svlall aguÿl Ge Lie Gs (if Gi Y GDR Ji aisé oi lié 
gapiall Slèe de Ÿ 3 leie pal Ass y| 


ee Op 4ù (3 ca jet AS AN 8 qu all As V| Gyéall Ge al à a oi :tÉ 
Assilall Agsoll Ca sise ASUS a (All oise il Aëli 

AS EN (5 daguŸ 3) amest All Aaliyl ail 4 Gall ce ébjill £35 oi te) 
dise Ce de Ÿ 3 ll Gall (8 mans ist Ab Last QI les dé 8 (ll 
Y] 5 édaguY jf Anal Aa) Aole)l jé Goéall Ji poid Das Di Gsns cop 
gl Sglae Qi en Qi 5 Les Lall Ge Ly5 (ass ail Goncill las Ji jiel je 
Laye GA jeNl Sid à ns là Joss 65 (ll AAlill 3 Assilall ASSNI ils 


grill Cali Qi LE où8 Je 1 Capeill las vie 


ie À Garlue Ce 75 LE GDR Ji Site Îles OÙ Of Augll Cu al ill 


s— iii ess sul 4 leo * 4 «gylxll gdaill Pull AS à ds es "ot du) 


ne 'OileVI dilal "one" Allée aies (35 Cl 5 ail Olgies Aigilé Ale «(oläs)onné 58 
2004 cols 9 echidll 
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des Cailul Qi Lil cälaidll bull ASjé Classe 5 ciblée pu dlues Ge GDR Ji cale 


2 ÿt dilé O9 allé Le ed (à Aläall Anal Goal dll Ggilé des pé péiläiul 


dis Os aléaŸ aguÂl lesleis coläell piglaill pui AS jé Allée çons :duititl 6jäâil 
œilaÿ! 


: las 3 (gun Le Jape Ge ui 


lui Dé QUES ils aggèes os All 4 ul le osé Gill GS Ce 
OÙ (ill Luxll Gall 

all gs — God lu — pps ) poil Li All Al Gi GS Ge 5 
Dal 45 ga (oil papa als Of an ego phall Ai gll GT ss (ea c(Bshall 
IS à 3 «deci an lil A Ulgl 5 cancll Alu «jai coèxll igball 
SANNINE S)5 (ji çus Gi «in dll oüstulil GFIC REAL ESTATE HOLDING 
Au jé 45 La 5 «GDR Ji Sililgë Ales aus cg (ill ZENITH LEBANON 
ds QG Aigll pophdl Col Quss Léls La coilaYl dis Gi asgèe 
Di 9 Goill Dial 4 el 8 9 psbill sa) su çoäll «dlildl Y (manager) dl 
.Bpglaall il xl) ile ous 

0 n, Llël Lil uns GDR Ji Sig US$ Ge s 

LEë pee dans Ÿ «ol 4) Gus 46 à à GDR Ji ile (6j glasl G3S Ca 5 
je dite ill oùa Bis) à Jasill agloñs Ÿ 3 cl call Ait ele ji (à 
Du 4S)é Jas ll call Ati AS (à SpA (Gal Lilge Us gli Ge 
lès des câlaiall AS EN (à Si due Donne Ÿ GS 58 5 «avi cgèell polill 


lil Los 283 Ge cçilu gays (canal) all 


2ase 42016 «all 620154 595 «9 3, DS dal Aa «css pu à CAS À all LS 
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lhess Qi ei Gill jé Ge cg lave 3 ect né NL) 3 Cilil Gil Le) 
AA A Lo TS Le 


2 


l) 3} Aa Aillés çl coul Au) Guns po pal Ai gll Gal à Gal Of Gun Les is 5 

OU à Lylèall All Goésll cuilulll jé GLS Gi AY 
Al GS Ge Lyle AS cogul 7 LS All Goal eu oi Ga LOU 3 
Ds Cailul jé DelRËY di èell Linall Goisll cnilulll jé QI Gif asgies canal 
el dits VI Lié use 8 EE GS Ju Y JA ls vai Ge Janeall 
SAS EN Cläxl 4 äxll ALal 


pull Japuïll 3 Qinill Jamudll :AHUNI 5,äû 


lgrarlue ques ON cie Alu Ga isuill All all AS Ci goal Glass ji 
OŸ ip All 465 Lai Ga All OU ASS leë SI aaludl O3 Dai pa 


.GFIC La is Ali LUE ASS 3 Dgseud Csslil atjo où lésañlus res 


Ogs Lei Ge 58 Auléall AA ul cjèdll asus où atÿl CN di à oué à 
QUES Gil Ge 2 Ball cpl Us Oonlul an Cnaluall gras CY cas i (5 GI Asa 
DoANl Del Gisilall gëlgll QI Gacl 5 daël gs OÙ né Alice dite Ugis Guilull né 


em 


:À5Y| 


Daiäll aggée Qle cel Ondl Gaildll (à ovni, «I gphall Gi Bail Gal Ge —1 
Dai ob Ge ape Gigi dec (9 5 dll (dl os 5 «Âge a (All (gsivall 
DS À! çà dsipel 9 BY ul) Ge je S «Ali ciligèell AL euañ lan 
JUL dal UG O5 SV lhgl Uleë Ke (lil ul Alaudl Asjläall ALal 


lei Les 202 Un ect aa pe (canal) cut 1 
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Oo! ous Qi dei Loge Disus ul 5 canal Gale (Hé Ge (lei dll Ge Lime 
eb dll og Lodio gphall noi A «All les 4. jall 3925 Aileëll Ale) Gsès 
li WKile (goinell Gasäll a (à (SU paludl 6 OÙ étui césiee Das 
Ke Qul 5 peu AL 3 palueS Lisilé 41 slaedll (Ggéall A6 Laïcio (51 4aguŸ 

. Li None 
gout le lai Japes Gé que (all A laall AS AN C Auäll oïa (à Cutill Ga -2 
ALU 4 )Ë Ce 5 Lagia JSI last Lagu le Cuilil Guen Cimañé Ce AK gba 
IS EN Là SN al 4 dis (il .Jaci ag AL AS) La Ali 


ne ill 46,5 CSS Ci ss (il 4 ds tèull 


a ds — St paludl OÙ Cais «deut ass lui Ah qui Ale Aasle Ga 5 
3 Lagie SSI lasls Ligu le Cl ouillll Guenbll quañäll QI AUSYL ) Les aus ll 
SI 5.GFIC Ali LA AS AN a (A èall AS AN (à Cadluall nat Quës Led 
A jall AS) dll jlss JeŸ Oil ag LS capes duilil A6 aialss ul AS Ds 
(GFIC Asliil 4S AI) Le paludll O6 Ci on ces (9 Css lelinu cstlall il léell 
ÉD Cagn AS QE o5a Of gophall Ga Ce Cu cas qi cdauls Alaudll agull Lai ile 
Qi gs ALG jé 5 cils jp aguill oùgl 5ailall AY ailidl 5 Ggénll AK Ce 
GsS nldl jé Goésll ils Dis cpu s cduniall GuisVl EGF (gpuoull ca paall 
rAugarll Clisell juns GS 5 euaill 

AaguiŸ Lileë (QI line $ yiñall aaluall Qu (3e al jlüol (lo) $ ill la ie des aïl Jai 
 Oilulll jé Ce lell dll Gleidll Situlll Csiläl (ire 

3 dla Bees peu Al ÿl ailidl Ge poid Asilë Ge Jjne 5 Ji capes eliil 
Gsiy Jai guage la 5) A 4 Ait Ailulll Gulli eu le goal AG jé 
pri MG Ke aqu Jaudl ll çje all à Jess ill las die ci «ox «( ul 
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Lil LD Ali ç deg Lleë Lie o)üel Css Joss Lee eligilé Lu Call 4gès (je (outuil 
Dhs LS jai ait Gb Ge de Qi al a Si Ql dl dis Gé ag 
QI eh all SIL AS LAN (à aquY Gilulll dlldl Ge 4 di dé ci né QU il 


Aigès je (onlul pui Ge Vie 5 La Mau Le ul 5 agudl 51 jläell Uileë 


3 All Lg Jai Ale AS) (à aguYl dll slledll (Ggèsll OÙ Gil aoledl Ge 9 
De Ÿ 3 édugell Clmasll jus Ge 9 eunaïll GS cpl Bis dis LS joli] 
Se Ÿ A 5 éçulul jé SN) dl ç Blu lgie Lë ie Gall dt On Gill 
LS vai Dos pal AG jé 3 Lilo gs Lol Goal Ge Jill 35e al sil 
als 8 (os on le) Jjlil ls Je oi doill DASŸL Ca Y ail LS cdi ja qe 

el Gil Ailall Le Qu Jaudll élilall ès Ÿ 5 dulul jé Ggès le 


Jess lgio Jill 3 cpguNl die Gsès je aux Lulul Géès Ga Ale ÿl LIL Gstlé 
Las éloges 4 OS à ci Logis All Aile Jess CID 5 ASlall aëli élilall Ia 
Dbs 5 ill AL le suis ji af call lat QilsNl dilé Gué gs) 5 ui cällés 
Dhs 5 «pli Autulll ASjAl pogèe le a5à LS jlauu Vas Gub de de Gi lil 


St je Qi gai 


ad Shell cost je dl (le sé mins Lorie (Gtulll g fall Oh Si sg Lin 5 
De eVga gl aus dei Lil 3 Ouilulll jp put Lèé (5j US Janucll au QUI Li ang 
eus Las 3 0 alall Qi le La opfel Las cd èall All Ge Asilll Goialls ill 
LUN AN Gas ot jé QUES QU AL (635 Al Jilugll Josill pd de 


Laye 3 Gill 3 ZLNI 3 JLéniuÿl GgiaS cagoul le Lau gd ile dl Ge 


5 2 «lu x (ui) pull de 92 


6 Ua lu sys (ui) pull ne 93 
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3 Loul Ci Alu AG Ge salll Anal aquÿl ji ca Le S Gle 89e 
Logul LisS sue Ÿ lei —(oaill Jaull 98 Cuuss — Cuilil Cuañlue Ji Ca 4 gl 
Lil AS Ki 3 Oui as plaÿl cloleés Lélu, cos aguŸl Jilu Ge cas LAS 
D 5 49 pasall copnall 4 spunall AS JA Cu aésall pluÿl me (à lyie cuguaiall 
pet ls dpi 38 5 GInSYI AS (3 does Caigai die ÿ düell Ia Ci GI BLEVI 
ares flAYl sixé cougaill Ggès les Les agaguY Lola Ggisll AS Ca Cailulll ssl 
LS 83 dll agslil 9 is (gl (à agillgñl Anal aquÿl AL JE Gs GDR Ji (heal 
AAA de Gas Anal AV 45 ll cuil Ggès Ge Gone GDR Ji els dj 


+ Bin Lil cui Oblél Ginger sl 


PEs Qu lgie Qige Y deals aps QI Conilulll Añaill seul lille Joss dll Aa 
gi lle Qi agegsŸ All Giilell dos Ge agiage Dei 5 QilVI dll Osilé 
Ye Giles is ceestl à cngeill le 5 ileYl gl 

alé (ès LS Das JS anë (Al call Gi Anal ul caslull aaludll dilé ci 
lil sjle Goyill Lall Léyes (all Lgells Cayai Le la 3 .lgl ail GDR Ji Gta 
Cal 3 .'éjnudll Agiall Ansilll Aa Ge Chi all Aigilé A ei QU ex ac’ 
al Bell gai Y coll lent JiSYI Lgnall 0529 a dns 38 Claus Dalaël Jlaziul 
Cul die Sal où Lab late 3 file Can olaiudl GSRNT Jlaiut I jtiel Dal 
Aa on (8 . le (G3s dules je gi Qi vagaill le Glilÿl 3! Gill de UlisYÿl 
5 DLL (gpmall Jaxll ya 


9 Ve «lu paye (um) ol 
9 y «Cal x (ur) Oluë 95 
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All «ol à ylèall All Goal Gill jé QLAS| Gailé Ge 16 salall 4iuÿS Le la 3 


3 Oglll la AY AS (gps dec 3 de JS agnsdl jé ss 3 lle WA, DEL ae 
ISS ÿ1 Sul 3 4le Igenël (je Giles 3 Aube Jal Gueï Jai Ge jus (A a gai 
4584ll AL JRËV copels agale pe cdliput gl adm lyelë (ja 3 ognall (je ag (ol 4 


"gilesl A6 4 all Gal Laë Cu 05 ls 
la ASS Gobil Lis jus Das Gub de ant Gisié dec JS le AEsYl oïa (Gel 
Dmaill A1 QN d JEU all a ie Li ous (QU eg 5 JS DE de 3. Call 


gl Lex Gill dlé oil calé JS chili dl 3 GDR Ji jadi 
culs (il Hé sil mac (le AVI Zälha un Dal QilaŸl Cp péiuall 
Le Qi dllé Oil Alédll Glatgäll Jet els Ge Giles oi HE és gb 3 als 
Gi jé Ge US Adi AL JRENI Lie Ji o copfiudll Ggis plus GI Già à 


. JoYl lac 


ED dl 35 5 ça) go péall Aa Ci de 5 Gill pal seal Gall sa mes CÉ 
Dé 5 Dal agile DS duss calaudl aitu aguŸl GS êsle Mlall GoËall plie 

lagune Bgues lys Lugëie JNI le di Aile 
5 gspdlh dass Qi GAY Céjèdl Gisxs QI Auljall oûs Je) à SLÉVI Ge cb Ÿ s 


.GDR Jj cales Aäleidll 


ge GS Ai 3 Loi quais saëll dell GE Ge ltiel cistgäll ea 


less Das lei ue caëlaill Lys fase Dec coysi I ile 
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Algues 5 Anal 4 Ge 5ole pqul Da 6j 3 peul is clgäll Just GG = 
Qi LU UN ASS agul OÙ DST ire y colgäll jhne cüpadl (je put 
Jus cipaall pub lu 06 Ji ca Le Lis GDR Ji ciigñ juin 
Gi QE auiill Ales (3 gpophdl lac jé gps capadl (31 cilalgiäl 
36 Leu aguVl Ga Ya agudll All Goéall Ge Lé lèë « tulll Gill 

os Gé obogll ; Aildl Gluÿl à Jignll ALG site La GDR Jj glaÿl Giilgë ci - 
ne le QGaÿl QUOU Laye La Anal où (à As jèdl lil Gilsgë 
Dés Les ny Ai à Wii Ge nb vai Gi ae YŸ 5 coppéiudl Ge jpnese 
7 eo à Jai 58 5 Agile Layinl el) pre aaf cilalgäll où diè 3 lan l 

Ÿ ga ga LS po pidll AG Ci 355 oo Aiudll polill 5 ailägll aie AO 3 

Ali 4 Si CU st Cult CN 3925 lelu csthall cilléall Aledll All  JoËb ani 

«ll VI leie El perle Dhse 5 pgogul Ggès Lei CsSle Ouill Cale (II ësile hs 

Jgnastl Ci Aa jièall ASE pu le Ciäall A5 Janus Joss Al Joëlle peus Ÿ «lb à 

. al Less Cle 

SOU DV Mol JS Ge YŸ (all éllall ia Je oi gi Li edlgsNl lle (à 9 

gps US 0 es ssbull 3 Gall sudll le di Gleiall gs dll lys Ci Seal 


7 uUæ «lu x (ui) pull de 96 


« ADR Ji SIGDR Ji asgèal All aol 77 


Thierry BONNEAL et France DRUMMOND, Droit des marées financières, 2001 


11 5 10 Uæ «Cl rx (ouai) pull Le 98 
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lil AS) eu Lol) ail Ge il js 3 GDR Ji Gisleÿ bu muse Gil 
Gal Cuilull je dlé OS All AUYL Glen dulul Ua ge vas Ÿ ol le 
À jäxll Asll 

agult Assletéy) aôliall Aa) 6,äàti 


el lee OSa (A 5 agulls Aälaïall Uliell 4 Gsisll 4ilS a pull 4e yl aéliall C 

À 3 G ql ge la 

Qi Anal jé ÿ Lil AB j Augl lujgll Ge dl à 5 glNl Ans - 
. (à Laval 

lens AS) Ja sie Auë 3) ie Cluj Al - 

Bal die Cussagall Ganludlls LS Ji ul) labs; aguls CSV Ge - 

dl eu cé - 

Via Au Ladl Li, Lil Aolensÿ| leailie Ge fill euŸl plaÿl cÿLal Jañul Ga - 
O3 Jgss Las leallsi (à 51 AS Che LA Al Gui 258 dia 36 V1 Gall 
Xi Lai 036 OÙ Glaut Ga cu Jai date QU seul Ji Alex 


JD Ge Al ile Ga ds OÙ alu Gas L US Ga Alam) ail Gi oil 
el «6 cpl pu sie Aid ail ç Aigiu PL Aunif Ce agul 3 ile jénuyl 
IG Jai (Glgut Gè pla delge 51 Aole)i AS jA plans Jasÿ Gus Le agull La 
ui à sl alasil Le Gil Gaël PLV Ge Vas agul pujgi Vis AS ill cn) 
Cube cui ge DS cuanludll QI dejgdll smaal sgudll Aoléÿl ailidll «4 Lénuÿl 
Lai (oui Qaiss US De agi de diclns 4 EN cn) 5 13] AI Aie .glayl Jay 
dse das (ill el sanall Qu Anti| ail jé stock split Ausÿl squll 


Jlall Gal) su AS JAN un LM (is 5 «pla ÿl lai cales qui Ge 056 Lanill gui 
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de ALAVL cela de AOU asbl 73h 6 s gilles Jalle Ga Alsye A (à 
Jets Que (je DS la AlmiN| Ga Ge daitll Aolniÿ| Aesidll (8 ccyañluall jé 


D 835$ all ALI Lu Las lY1 Ji Jals dissi Ai GsY Cie 3 «plat Jay) 


:GDR Ji cialgét Ligiléll cémaglt : ill callaall 

Luuge (SU Gall 8 ai Will ll (A Gall 3 GDR Ji iigé Ci dus 
Si lie has AS ça Ki s All ( les obligations) ua lai 
aagui 3] Anost ANA Anli)l Goisll de épi p3ë duuge 3 HU 5 Be di 
aïe 871 ssl Là AUuUl age 3 Cpgall Gil « ant JS lei jen (al «ASE (à 
Ogilill agi (à Cayei Ag Luuge La os éoiill Qindl Csilill ce 1861 salt Ajlsall 
-( convention de croupier ) "Càs,ll Aëläl 

Yi ob Otl cu; one gopie OÙ ai «lui (ol yl 5 Gisilall aäloll Aespu 869 
des ts dl Gi ailgil 5 .GDR Ji chaud cdi Jai Aigilà Auils Ge Lauls 
culs Jin) pe agé core 3 6 Si 3 nl Gn lé Gitisi (ill GDR Ji asgis 
AL js "yalou" gi de 

Gi Chu Ge jf me OÙ Le 1927 AU (à SiAYl cillgñl ju) Ji à si 
Y! SELFRIDGE STORES 5pgill All ll 4 ll lagul elpis Guy Bastia cilYsll 
5 él Gé à Alan Aildl Glouÿl Qi Jonas Aigues Ali ie Gile 0 
cijaall sai A All 54 al 3 cogulè (Gai Ce ages CuilS Alall cine jbl 
ul ji A ji aqul Ji said) GUYgll Jâls plat iilgñ Just (SI 8jall A ueY 
Da Ass il SELFRIDGE STORES Xi gui elui Al (SpnŸl puell 7 Lee 
100 al cales QUASYI Aug spülis LS pl lou 


Gilu ape ( iles) pale 7 


Gale eye (cum) clé 100 
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lei duss (Qlall Jpall (5 Ldlgell nb Gé ul 56 GDR Ji cale (ji 5 Les Cuis 
As all GéYl Gus ele (All jalsall A) (à crsalu 

lat le All 46,5 Ce sil Ajsall HAT Gilolgé ces OS cdsisilall AS Ge 5 
au) Gislgë — 

ob gb dsl ç ile — 

AY Cilaleds Lidil aguVl oïs 5) Ailul AG Ce Spslall aquŸl Ga ae Aile cuis — 
(As aeuŸl aus 

Alle plu Yi cle Ge Mundi cle ll GlouYl CSL plaÿl clale ploil CAS 3 
INTERNA-) ID 3(GLOBAL DEPOSITARY RECEIPTS)GDR & äi, uall 

Lai din opens ll Ji Lil, à ssl (TIONAL DEPOSITARY RECEIPTS 
JYgalh Myliiall 4 LS jeYl ca adll Ge 8slall ADR à 485 judll AS ul SlaYl cite 
dsl 5 AGul jé lé Ge ge Aile de che AEuVl Gloudl LE Emi 
(EUROPEAN DEPOSITARY RECEIPTS) EDR & dés padll Aus 5Ÿ glaÿl calage 
1998 All (3 cl Aalite nu à Al (ou à Alsiïiall 3 Ang )9Ÿl Aleall, 53 

faual g2s5 plat opes ; GDR Ji die Cy Al A5 (A plaY ASE) OI eslgll 5 
MOT lait 4 all 

lé Just bu J Cox Gisilé ve (st Oil (à dau Ÿ ait GI ELÉNT os cale 3 
jBas çsall 1999110129 Au oil capes ce plall 7431 3) Jai ul cglaÿl 
Clé 5 Llatl elle Ge VI gage Aliall All glaÿl lle ché cad Le 
Ajall las Dec cilalgiäll o52 Je nt Antill GS EN LE Alec) lle (à Ÿ poil 
pe Gén dal Lil oi VI al 3 Gilasdl Ogië Ge 166 8 Guall Asilaïll 
Ja Ait Lil AU 3 oi à Aejldl Oulll Ge (sl ge iusYt Ai Gala 


101 Et le titulaire de certificats ne peut être considéré comme propriétaire des actions 
en représentation desquelles les certificats sont émis. En effet, le déposait agreement 
qui règle la relation entre le titulaire du GDR et la banque dépositaire est régi par le 
principe de liberté contractuelle ce qui permet d avoir des titulaires de GDR avec tous 


les pouvoirs politiques, certains pouvoirs politiques ou sans pouvoirs politiques 
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Jasÿt le Ji Ga Ji çGi ol dues Se harŸl Ge Ga Adsl glaÿl cale 
gl ls L la $.GDR Ji lle cils VI cpyudll lle (le Aulull abolèe ciauis 
3) Securities Exchange Commission sasïdll LYS à Zeit clac lie 
Gilogleall ji JS Ge Logll (à cpl plc Ales le dJaxi (all Ablill Augll 
ENT Slalgil spue ASE JS Ce EI (I ( agdle ns puell Allell ls Jss 838 sial 

sbsYl de all Guilsll Ga (gl ge JusYl Gays pue le 6j Aisilé tu) JLu) A6 puaY 
aa (à 

Hill ge ones Ÿ ail LL 1 és Alsall Hal ile Jus) Ci 2355 Les ai 

Gi Cl né Curl Ji Qi (3 GDR Ji ic) Ci Les 5 eh Yt call Lejlal 
Ji a Qal Al 4 Ciloill æe Aülsi çéne die Cgill pass 4ilà cspunall 4 jäll (Jeu, 
As yl ALAN Cou à tal pé elénul JSb 

ÿ ll 4,4 Un il cuil Glass 3 GDR Ji Gilaleë Où dl Qi Gil dé 5 
Agail 5 Lei spnmall AS) Lyse nus san Alec dé All glaÿl Ciel Ci Joll Ge à 
«gpl Les Ge QileŸI Cupéiudll 3 Âes Ge Laye dus 

Aalsall lgfloul Là lasail QUI dial se Ge 5slall CE it aus Atout HI cilateié 
Aalsall flaÿl Cistgë al Ales 3 Audllell GluNl Ai lgignes Jé Ge die Jasall Ga 
be GAlill él jbl ss dhsaill Aile) Gi QI 55 AM All SN Anilt, 
ALU Ailsdll ill (Ggull 

Eus Agal slall ALI Ge (Jr couné spnodll 4j Ge Gul 8Mlélls gx Le la 3 
si olénÿl Gant Lans QU AA Cast 

De péri Qi Glgall Ga Aus JS Lil al Giilgñ JÜ eCpyéiudll Bb Ga 3 
di Cnil deg sigll 4 Dig 41 Die Ausiall LS Joall One (ii Cure al (8 paru 
issi ds LAB pes A cie Duo eçgpii Jos (à 5 «aile Nl jléiul Aile (ja 
.JgaYl 

ge till A GlouV (3 All ASS agul ebû AI CSndŸl péudl Jus (Ji Ga Va 
All 4, il Ce sl Haÿl Gilets SESYT ses Sa blé ge dll Ge cu Le 
Aanlual QUIL AS où Qi deg -ASuÿl sisi MI C8 «3 — où (à 
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Investisseurs institutional) :Lidl JLénÿl Gigi mou Le lle 3 «slidll 4< at 
Ofallt Aulall GlouŸt Ca LémuYl Ce êale lyñalail lyarss (all — Golepll JLénuÿl Gulies 
GhaNL opdl Dos Lilul AE à à llld cubes de (SmeNl oall jé Alan 3 Asdill 
Carl (gasb Eau 5 Adle (Glyl Là Asp Al lol bé je Aslulll Ait 
1023 sallall 

es 5 All pgilèse pois pale Alol plaÿl Gilles Gupéiudll Qté Gi LS 
jest Lolë WilLéY Aélaal Bilal pus due abull Jul cligi) labs 
(care dy léibise jbl 

gaphe él Lasio Y] Aa Ÿl Ga jiall las 3G 4 GDR Ji Sig OÙ «ol (I saga 5 
3 «SI Ciaill Ge ne Les O5 Aus ilulys gs JR poagall ligà" Cul du; que’ 
Dsl ARŸ ils All Ji (Gy Ge » Aa All gx Ge Ge pgin Le à GI ail 
ob à omis On 611 Jai Ag née is (oil Gsilill LÉ GS 1 5 cite NI ile 
Jus Ailulll Asall as gell 45 Qté 98 lue GG 41 Le Clé Bull Ale Lei Jilue Jos 
Je Ddill Kiss DÙ QI AuisNl 5 Aupdl dulul Gtliul 5 JLénuÿl Aaljiul 
Cie ll 3 oléll as Qi elull Grue 3 3 Aslensll 3 dll, LolsY| leilulus 
5 og 3 ilYl dlls Ogilé Jet (à les 3 CénuV| où Gen OÙ un ji Gal 
ru) 

disbue Gob 965 clogi 4 laps dosi (je JS 4 go phall lan die Cf Gigi Le 9 
cnlel Qi alon cülaal adags Goë 4 Laclall Aslue ill 3 ls SJ «palou" go pie 
Ali lab Jiss 9gi "one Le digss Ce D ss De ail sn Qi jee) 
Aallell As Asa le Le Glul qus Ailos dis Agss ALU Ga Yl ce 


10 Ua cçilu pape « (um) dluë 10 
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ane Qi Goal Gin 5 GDR Ji Listgü où LOAYI 4 Aléll dasi : AVI Saâll 
lisa clç él 


sAèrall 4 Lapass (AN Cuall slaiu dués GDR Ji Sialgi Qi us 


Qi ball lès Les Call (bas 5asls Liaul aë Le 3 Jill ALG ua clan Lys 
.(.cG 122 salall) La gélui 

Loi, GDR Ji éslgi als (3s) Ligise Jlal (3 ais sac sil LG O llels Joss - 
Da dâgés lil Ga) 4Själl 595 Ge alle Gal) ju OÙ 5 (agi ls (A UM 
(lei 5 els des cçoiliell olall OL Ai lie 5 Cilagnge au lues 

Jeu copliall peball LI AS sal à Jauill Ga lle Jai Y - 


Call Glii Ge caliss s - 


(sannine 4S,i La Ale 4,5 GDR cialgñ (lle (51 élgilels goupe (ja Call Less 
Ajxll Giles Bi 9 all Sjlal «el 8 « slt 8j geu2 Zenith Lebanon) 
lens el Ce CAS ant ha agogane Ce DS Onll cyall lai CRSY US .5pglall 
Annsill çà wgoindll uañill çgsiue QI CA Ÿ 5 («cu 135 &ldl) jiacl sie 

el AV (oil gopidll Aënl Lila 3 4 silal 


List Géle Oil Au; une 46 )à pere CAS col GDR Ji aille Qlls ggane CSS 9 
Gall poli Hull Ai ds Ga AS jäll oùe JS Ge culslgüll Luë poupe Ce 75 

lille 3 léligpse au lues Ce péfgis clèñul less 5 Ja vi 
AL ALLAaYI pull las Gi Li leifiodl (Gas Goûll call Cilaiu otasdi Augl Wa - 


=) de 6 die gaxll (aa Luvall Cilires lg pass dl 9 (2.6 142 8slall) eds ali 
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Si Cup Ge sel DS OÙ Ug Ge scmeñludll CI dus (AN Se Guës ès 
03 CLiälial| 


GDR Ji cistgä als GgËs : Ailil 8éèl 
: GA OÙl Au) gaie 465 (3 dial (GDR Ji Gilale els leg Cal Ggésll cl 
IS) Ë guŸ SM Loleiy| Goisll de GDR ëslgi Jalal t63 5 uesë Gs — 

OS OÙ Lg De GUN nait clèñul Gall LOS Bgres (di Lau Elsa all 
Ÿ 9 leiy| Gall slsall Les aquil Ge Que Gs (61 GDR Ji sale chelal 
GDR ôslgi Jalsl U36 Ci Ug Ge 5 6 papidll 5 gun léde (A lläall de 
5 al Ailill Si je GY Aregeall Cilnegll (à cuil (à Gs (sl 
GFIC REAL 4 5 Jai giga All 4û 5 daui coll sbill 
Da ÉD GS AN oùa Ge «di D Là jSi GS 1 ESTATE HOLDING SAL 
JO less (91 Bi cullse à Jall JS 


Dsl Li 4) Jss GDR Ji cilslgi La (je 75 li anis LL : oles (Gares 
As Qi Willie qu Ales dpi 3 lens (gui us (cilèall AG) Jai coplèxll 
Aaë Ce 075 Qi O9 ecgplèall pal LUN 4 Je Gb all pe .GDR Ji ciatg 
de ÿedib dsnll pe 3 AGEN Cul Le) GA éitlll Gall 4<ss GDR Ji cite 
IS A Glagpge dll OI lentes 3 AS ji Ja se Can GDR Ji äigi je où osljil 
Dé lié Gal ARŸ cglaell oïgl 4SLi (à Luzls GG sgû Asbdll jé Alaidl 

OÙ (3 all diull Ggésll Casilill 


le Les 286 La cçilu ane (canal) catll 103 


lb Le 5287 oc péill 5 JS al 616 ejall cdiylaill CilS pli Aogugu(camals) ati 104 
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Gialgäli oùa daë Ga %75 dis çéäatl jaghill oobuti jé Ja (gs Ait 5,all 


Je Jyls Ji 4 Je il og dé JS Ge ail exe GS à JeVl Gi us 
caeall JaŸt Jglss Li Jai Alédll GS il Lei (.g.s 914 saldll) go pe cul slgl Crea 
jarall Si Aiuhs Jai LS cdelail Allain sf alaf (js cadll (oil go pédll all: 5f elel 


Jill Qisilall Qi jé Loi) 202 saldll (à Anal Lo ill cliogee Auls (à leic 
caëludll QG Aulle, Ja 5) L,5) 204 ësldl 3; (JAI Ge 4Si Je al) gui DE 
Lil ill (3 lle agaall AS CYLA pres (à Ua leil LS (cad 5 cyyxslal 
di o de 44 sl à ail Ge juil saut Golèdl pobill Lu AS, Us 
o! us de dus 9 .6bSYl Lol ill Us 3 Lil Gas lens (gun 3 45h 
J igi Ales Ga %75 OÙ Cle EDEN dll Ml AS à eSjäll plan 
3 hall AL çoèall polill Oll 45 Ja Ge ol dj cons 4é JS Ge «GDR 
a (sl) ge Ali AN Cilagsge 3 lle pu lues Ce péigis lil 3 lens 
A bi Le Ni) ci ll Aullll épi Aaii (3 lee agars LS Ale Aie (g lan Yl 
«oil Lesidll SLI (je (à Aboundll dla (à Haléis logis ei JO al (le pl 


. SH 5 ani isa 


eg De Le J Hs A AS il ea à St Ci Can ail Nc Css de 9 
ga JS ulNt Ua ill Gailll ASSŸ lis gilS y Ge 4 û (gl Je à lalls oi 
3 la) Lu Jai el gt élul Qi lélal agit je a Le de ch All el ie il 


.GDR cilatgé Qls Ggést Ua élue) alle 


ls oil Au) une 46 jh asus Ge 75 LS 3 GDR ciislgi Ales OÙ! Gi us 3 


all polall Oui 4j da (éd Cp Autull AGEN à elSpäll (Gal Lilss 
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De deal jf Latt AoliVl jé Gall ai Ge all QI Yi JE il olñel GS 
gun A6 5 le AE «bel 5 Ch AA 3 Cupill Ga 


GDR Ji Sialgé les OÙ OÙ LS cel ill g laps dues 5 juil la ie Gi Gén 4sl 1 
Ÿ «oil à) Gi AS )h (éanlue Ce 7075 LSL Glèl pl OU 4 ds Gs 
Dsl DL 45 (à Cuanlus 658 GDR Ji cilalgë Ales je JlysŸl Glle (à 3 Jess 
ax di AS (à elSné sgloñs 4e Cu Y AS Je Ge AU OÙ Sl «da ui èxl 
MOlgllie 3 lgilignse au iles a pgisés EUY las lguès 3 A6) ASULYI AI 


tL8)s dies 5 Le diul)s (à Queë chu .s db 5 


3 Loleiy| Gall lai Ge %75 Gss GDR OI ABS De mail alull culatl Gls" 

106 "plèall pol ul 45 a (à cul 
DS OI OSeall Ga ill ÿ Lapll cügléall (a quel Ab (8 Jess Gall la OÙ «gx cdllilé 
OS Le (Jylès cilyläall Ajlaëll ALI (le Jyrasll y El lygli (ie AS DA Ant Lits Qu 
ol jé SL Gill AESY Aie Allée JEg eng Las cpl) Elle 3! agul Cya 


lb Le 5 290 Os cc pape (canal) all 105 


106 Bassil (cheaib) , prévois référence 


“Le seul bémol de ce montage concerne le droit de 75% des détenteurs de GDR de 
décider la dissolution de la société AI Salam holding ou de la société AI Salam for real 


estate development. 
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Jadalgu Là élaïll LiUtiUNt ilaŸl (Ga : ill éiasall 


Da 4 D ç ulqu lei 3 All CSA Bu al all Gall JS 9117 Gill © 
dis (l5Y Balai ES LAN oùa (à 4 aall AL dune OL Cailall la El QU 83 al 
3 ele Yl 5 elÿl culpa Glaiall 775 Goljuiÿl agujall (je 5 ëslall (je 6 6jàill alice 
jäle all" ao Yl 5 eLaÿl Galsdl cul anal 6 5j où cuis Sail ail (AI 5sgell, 
3! lets Gé alu Ltée ji Air ASE si Al, si Ale Auuge 5! Bal Ai Aus 3 
Dalge à 4 gophe (oi dès «all Altll Csilé (ja 21 8sldll aggèes line A läe 46,5 
De Ball (Glidll (je çsl c8alall Ce 4 8äl (3 Absalall (Gliall Cye Aülie (8 el) 59ll 

Au all JlacYl es 


À) isa abtill Gal Ge 21 ësldll ASSY lis Aijlèall CAS DEN (à dial cipgs a Le 


1962 un pli 3 Gill (ind alanll Ggilé je 19 &stdll Use cils (al 5 «83169 


BU agua Lie CilS ii Lil LesRall 61983 ul an Csilé a 21 saldll cjlai sil s 
5 pau Ll quagun 9) uns Aile Ce cljal 3 SI (éilant Qui Ja chjsll valse (à 
Gi Daÿl AS 4 Goésll lai ile 5 CO AS ill où 2 I Ge cite ali AUS: 

all $ lgall 


Jilu 3 ya SV ess 4 Cu de (gp oi Le Leilà saldll (je 2 5jäill 625 3 
AS EN (A agâoès pres ASE gas Cl Goball lac lu 5 DSlall ad 9 «3 sl 
All Lyilasès ile DIU agul Laal (pans Le scilanñall oùa (Julie agul le Gens s 

Asie As 4 AS) LE) JAY les 5 65 CAN All Jiseÿl Jièe 


Ggisll lai gi Où ehjgll valse (à ù poupe DIU Se" 4 de 6 sil 5 9 
All péigés ps Ou Ua 6 236 hall aguall oarss Une lab agégis Luë 3e Ÿ oûll 


5 pdâsès JS (à Goal Qilaci Je BISYI Jai 9 lai Giall où Gé 3l agul Eli AS il 
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ee © UE Da 21 ssl (à las .'Ggiall obgl lea Jhlès AS ll (à agul Gle ras 
en je masi OÙ 6 palou (à Let cs èell GS Élus Lab omns il 4 dal 
Aa, AL eléiuls elgillal 4 alou laut, à Call gi Aigall Ji ce AS je 3929 pae 
al 5 Alodll ice clins Lui 5 clac (Gi (à Gsmodll lgillie ile agudl ss 
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JDatalges AG QE aguls Jolaitl juan :J 51 calhali 


le all Gldl SU Qué des ges GA 5 6 malo AC Aglall Audi Gj 
ON Qi ill 3 Caedll All ei 5 Jdll culs cgatill QUSYI Ga juni 
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lei 
dial Gésll cul je QLS| Gait asie dll AI AN 3 Gill) 2 
OÙ (à 4 all 
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dotait aoû JET : AN) Syéall 


Pr 4 6 _ ja qu «sl «AS ll eg > US Ve Dal qu 4S à ebs A 9 salall cui 
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Gi peŸ celill Ge 9 saldll Gal alé aus Li jo si 9IM17 Gall GLS 5 
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ALeiNl Ge culol (a Quë ll, Ja pes Qi JIM17 Ggilil Là Agsie 
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pesi Jjii jai asie 395 Css Jglaill AU (AI gaie cilS poñdll Ai Gi Val 
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AU LOL shall lai Lie she 
JlacYl 8e) 5 Cigpn bus Disk Ulaot (ya Laus Ÿ Zélell Axñidll 3 alell mllall Gi sade s 
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279 ss «18 2, All 8jéall 1962\6121 


75 


lus le Gers rl) LY Jlisl Jus Ce ss allée paul 4 des ja (68 Axiliall 
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Ai Dgpa Di Css Lg dial guVl Jai à a Suns 5 qidll las die alul Ge lle 117 
Jglsill ALG Aiall ç Aa plu agui aus Jess là 9. plan Guuli (de Aie; lee 
BISYI Qulse slot (Jé Ca Lol Algjudll Glus aqul eliiul léumls des (éysill 
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hojgll à polo 
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Jé AE Ailadl GUl jeu pi gl ec G8l ssl (à de Gagaidl ll pis 
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Ga delall ishodll de Dai Glg logis Dj aasill Ce Cuesill Oua (à goal 5 
.OgshŸl cuis sai sol Gb de léiiss lé) (gy CAl go piall ages Ja 


AU gadl Ji Ce séol GA 58 41 Job «ll Gal où palou (à Liags (sàll 9 
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Ciluugal 5 ANT 3 cal cé Gaisll QLSY Al GS à où cl dl (à 


CS ppt Ggéall Giladi pie poil jù 0! gi elaile dles J paf Gill Ataïll 


Bones 9! éiléis (Ji ,çgsire 9 (aule ,aalue (gl le jiss" :109212537 38, asuall je 17 alall 116 
Ds pelill 4e és pbluall Ansjs ga oies AS ill Jlaul, ya (Alu Bite) 10 ce JS! Blue në 
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Galsis ,89Ldll la ALRai allés ie 3l de JS Cuéleïdl Ou dis dongdll jé #Kaus Ulle WU, DEL des 
AY JV Luis Mel same 38 Le Ge éllaill Lui sou la (à 91/1117 ) oil Kai ll dll (Go 
lle uapaidll AN Guls AU si jeil ANG lalnël Ales JS 8 ge pl ing ,Amooll sl 
All sjll (à 

lle ÿ Lies jan Last Gb De axl Gil ee JS ile ARS YT où ls 
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eY 4il Le 6 FUI ag mu (le sguWl og; AS pile « julou (à die qu 
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Le ps AUS A (Ja à «ASlaN)| 3 lgie Any sal Gslsi ques (à jäell Ana Lis 
Lioje LileYl Ge ouf de Jaiul sé digilil jé 5 lei Asa ile af ml 
3 Ljl AS 8 al Jjli dis Aeidl dt Lau Ÿ «oil Là Al AN 
dass Lil Ci ils ARS 3 clans QUESYI je Aa Lab)i lis CSI de joli 
ASE où Je 5 dès la ll cul) 3 EL ce Aiee Quai le Jansall Ge lil 
Goya pgl Bnasall Asia Cuuill RSS Ca Bülll jé GEI je liens Alusll oïgs s 
25 Qi AS jéll Dès JS a lgnuut ie Lie Us cuilulll jé Quïs| Gil LE 
Jus ÇS AS ll pange Gas as Cils (al Glaludll 3 Giläal Ga jf de Ge pa 
3 Juil dla, glabi Gésit VI dll Leg Ans agll dlà cpjslañe de Lui WSls QU 
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La agi cle 5 call Ge Las) les Gas où Ÿ S cols QE 25 Ad ill 
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Cilejlie Ce of le 5 Bus Bpgnes gas 3 «5 aill oûa lets él As Aion 5 
ul 3 dont GS ASS jy cel Ci Lu jé Jilus CI ss As Aube cuis 
sé oall astil Clé Gall las Gal eilojlidl da ie Jal das Gyluls disaal 
ele je of Le Jal sales gs Qi lili ris) CU ai ll (3 CN paix 
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ALI nai Dies QUI Eli ge 5 .choll uk dasgie LUE Ds Lul Ge SU 
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[18 C.E.Sect.19.1.1973, Soc. D’exploitation électrique de la rivière du Sant, AJ 1978, 
358, Chron.Leger et Bayon; T.C.24 Avril 1978, Soc. Boulangerie du Kourou, D.1978, 
p584, Note De volve LL à Afladl Cl ill Xydll à A ie Jss su Guyenne 


. jbl ones dau ll 
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129 PETER BEHRENS, INTERNATIONAL COMPANY LAW, in view of centros decision 
of the ECJ, European Business Organization Law, 2000, Cambridge, printed in the 
United Kingdom at the University Press, page 125. 

130 M.SORNARAJAH, The International Law On Foreign Investment,Second Edition, 
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commissioners, No. 1160, 1996,” SHARES in South African companies were inscribed 
in registers kept there in England, but for the refusal of consent by the treasury they 
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CONFLICT OF LAWS, Page 252. 
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Œilaÿt dl Ggiés Jiail ailgyé Là uañéll jo Yi c(pxalul) voe nid ue € 
2008 «Añsiall (alall Calais ccylélt 
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